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摘 要:根据 2008年 11月 5日到 12月 25日这 37个交易日各个行业板块的数据,通过非参数统计分析和多元统计分
析的方法来研究 2008年 11月 5日政府出台了扩大内需的政策之后 ,大盘止跌回涨,但却不断波动的情况下该如何操作和
应对。
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1 研究背景和目的






跌至 4800,然后反弹至 5500;第二部分是从 5500,再继续下





























食品、饮料; 纺织、服装、皮毛; 木材、家具; 造纸、印刷; 石油、化


















备批发业; * 其他批发业; 零售业; 商业经纪与代理业;
金融、保险业
银行业;保险业; 证券、期货业;金融信托业; * 基金业; * 其他
金融业;
房地产业
房地产开发与经营业; * 房地产管理业; * 房地产中介服务
业;
社会服务业
公共设施服务业;邮政服务业; 专业、科研服务业; 餐饮业; 旅









另外,本文主要研究 11月 5 日政策出台后至今大盘不
断波动情况,并预测后期的发展情况,于是选取了 11月 5日
至 12月 25日间每个开盘日的数据,即有 37天的数据。
3 研究方法简介
3. 1 Friedman检验
Friedman检验的基本思想是用 x ij 的秩 R i j 代替 x ij ,然




检验 k 个位置参数 1 , 2 , , k 是否全都相等的问题。当 k
固定而b  ! 时,检验统计量Q渐近服从 2 (k- 1)分布。当
Q 的值比较大的时候认为这 k 个位置参数不全都相等。
3. 2 Spearman秩相关系数检验
有总体 X 和 Y,设成对的样本数据是独立同分布的。记
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来检验总体 X 和 Y
之间是独立还是相关。当 r s接近于 1时, X 和Y 正相关 ;当 r s




















11月 5日 11月 6日 12月 25日
和 均值
农业 2. 57 - 4. 06 1. 16 1070 R1 = 28. 92
食品、饮料 3. 06 - 3. 1 - 1. 26 1038 R2 = 28. 05
银行业 3. 15 - 2. 1 - 0. 24 821. 5 R3 = 22. 20
木材、家具 3. 57 - 1. 57 0 1208. 5 R56= 32. 66
下面运用 Minitab进行 Friedman检验,可得如下结果:
表 3 各个行业板块秩和及秩平均结果
行业 农业 林业 畜牧业 电子 渔业 出版业 旅游业 食品、饮料
秩和 1070 1092. 5 1048. 5 1206 1054 1180. 5 1030 1038


















秩和 981. 5 1206. 5 953. 5 970 1062 1104. 5 964 1266. 5


















秩和 1156.5 1236. 5 1071 1130 1111. 5 1091. 5 1090 1082. 5
秩平均 31. 26 33. 42 28. 95 30. 54 30. 04 29. 5 29. 46 29. 26
行业 餐饮业 零售业 造纸、印刷 旅馆业 仓储业 木材、家具 保险业 银行业
秩和 1181.5 1102. 5 1188 1165. 5 954 1208. 5 916. 5 821.5


























秩和 1038.5 1080. 5 792. 5 1069 932. 5 1257 987 1115. 5
秩平均 28. 07 29. 2 21. 42 28. 89 25. 2 33. 97 26. 68 30. 15
行业 通信服务 装修装饰 其他制造 航空运输 证券、期货水上运输 公路运输 铁路运输
秩和 885. 5 1157. 5 1188. 5 1049 789 893. 5 898. 5 820.5



















秩和 989. 5 1073. 5 966. 5 983 915. 5 1242. 5 1078. 5 1113
秩平均 26. 74 29. 01 26. 12 26. 57 24. 74 33. 58 29. 15 30. 08
每一组的秩的平均值 Ri 已经得到,而总的秩的平均为
R= 19。此问题属于大样本情况,而统计量 Q在这种情况下
渐近服从 2 (k 1)的分布。通过M init ab计算可得统计量的










H 0 : X 和Y 相互独立; H2 : X和 Y 正相关。
表 4 各个行业板块与大盘的相关系数
行业 农业 林业 畜牧业 电子 渔业 出版业 旅游业 食品、饮料
秩 相关
系数













































































0. 918 0. 853 0. 961 0. 855 0. 855 0. 779 0. 879 0. 812


























0. 845 0. 825 0. 586 0. 748 0. 95 0. 808 0. 836 0. 8
查 Spearman 秩相关系数检验临界值表,当 n= 37时,
在显著性水平为 0. 01的情况下,上临界值为 0. 383;在显著
性水平为 0. 01的情况下,上临界值为 0. 275。所以不论在
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我国上市公司资本结构特征分析
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1 引言
自 1956年莫迪利亚尼和米勒就融资结构与公司价值
提出著名的MM 定理以来围绕这一问题已进行了很多的研
究,逐步形成了资本结构通过影响治理并最终影响公司价
值的三个理论:一是激励理论,融资结构通过影响经营者工
作的努力程度和其他行为选择 ,从而在一定程度上调节着
委托代理人之间的矛盾;信号理论,企业融资方式的选择具
有向外部投资者提供企业经营状况的信息传递功能;控制
权理论,融资方式的选择规定着企业控制权的分配,并直接
影响着该企业控制权的争夺。这三个理论的共同特点是将
公司的融资结构与公司的治理结构联系在一起, 分析融资
结构如何通过对公司治理结构的影响从而使企业市场价值
发生变化,组成了相对完善的现代企业融资理论。随着中
国上市公司数量的不断增多,对上市公司融资行为的研究
逐步引起我国学术界的重视。
2 理论及文献回顾
2. 1 MM定理及扩展
现代公司融资行为和资本结构管理研究的先驱米勒
( Miller, 1985)给出了理想条件下企业价值与资本结构无关
的命题:在不考虑对企业征收所得税的情况下,企业就无法
通过调整资本结构来增加企业的价值 ,即无所谓最优的资
本结构。
然而资本市场并非完美。MM 定理虽然在理论上受到
了肯定,在实践中却遇到了问题。在现实世界中,不仅交易
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